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ABSTRACT 
The purpose of this study is to find out and analyze whether inflation, 
exchange rates, interest rates have a partial and simultaneous effect on systematic 
risk in the food and beverage sub-sector companies on the Indonesia Stock Exchange 
(IDX). The population in this study were all companies in the food and beverage sub-
sector of the Indonesia Stock Exchange for the period 2012-2017. The sample in this 
study was determined using purposive sampling and obtained a sample of 12 
companies which were used as criteria in the research of the food and beverage sub-
sector companies listed on the Indonesian Stock Exchange with a period of 2012-
2017. The data obtained in this study is from the official website of Indonesian Stock 
Exchange (www.idx.co.id) and the official Bank Indonesia website (www.bi.go.id) 
The analytical method used in this study is descriptive statistics, multiple 
linear regression analysis, normality test, classic assumption test, and hypothesis 
testing. From the results of this study it was obtained (1) F value of 110,248 with F 
significance value that is equal to (0,000) which is smaller than 0.05 with conclusions 
simultaneously independent variables significantly influence the dependent variable. 
(2) R2 value is 0.829 or equal to 82.9%. This result means there is an effect of the 
independent variable of inflation, exchange rate, interest rate on systematic 
dependent variable, while the remainder of 82.9% is 17.1% influenced by other 
variables outside this regression model such as country risk, political risk, market 
risk. (3) Partially independent variables of inflation have a positive significant effect 
on systematic risk, the exchange rate has a significant negative effect on systematic 
risk and interest rates have a significant negative effect on systematic risk. 
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PENDAHULUAN 
Latar Belakang 
 Saat adanya kejadian krisis moneter pada tahun 1998, hingga menyebabkan 
sebegitu banyaknya perusahaan untuk mendapati dana atau tambahan modal yaitu 
melalui pasar modal. Pada era globalisasi ini, investasi dengan melalui perantara 
pasar modal adalah hal yang paling diminati pada tiap negara, dengan perannya yang 
strategis bagi ketahanan perekonomian di suatu negara. Pasar modal di Indonesia 
memiliki peran yang sangat amat penting dan besar dalam meningkatkan laju 
pertumbuhan perekonomian nasional yaitu dengan menunjang adanya proses 
pembangunan, dengan meningkatkan taraf hidup masyarakat nasional serta ikut turut 
memberdayakan masyarakat dan terciptanya pemerataan pembangunan nasional itu 
sendiri. 
  Dengan adanya kondisi makro ekonomi sehingga dapat mempengaruhi harga 
saham dalam suatu pasar modal di antara lain inflasi, exchange rate, suku bunga yang 
dimana merupakan faktor-faktor dan harus dalam pengawasan para pelaku pasar 
modal. Inflasi akan meningkatkan income dan biaya perusahaan. Apabila adanya 
peningkatan biaya produksi lebih pesat daripada peningkatan harga yang telah 
didapat oleh perusahaan, maka pada profitabilitas perusahaan akan menurun sehingga 
return yang didapat juga akan ikut menurun. Jika terjadi kenaikan suku bunga yang 
pesat maka akan menjadi ancaman negatif terhadap harga saham dalam pasar modal. 
 Faktor makro ekonomi yang ada di setiap negara antara lain yaitu nilai tukar, 
dengan adanya peningkatan nilai tukar di negara tersebut hingga dapat keuntungan 
untuk para investor yang sedang menanamkan modalnya di negara dengan 
mengalami peningkatan nilai tukar. Sebab apabila pada negara tersebut terkena 
apresiasi mata uang maka adanya kenaikan return saham yang akan diperoleh seluruh 
investor. Perubahan–perubahan faktor itulah nanti yang akan terjadi dengan pasar 
modal, yaitu dengan meningkatnya atau menurunnya harga saham. Votalitas dari 
harga-harga saham di pasar modal dapat berpotensi untuk meningkatkan atau 
menurunkan risiko sistematis. 
 
Rumusan Masalah 
 Berdasarkan pada paparan latar belakang diatas, maka yang menjadi rumusan 
masalah dalam penelitian ini adalah: 
1. Bagaimana dengan adanya pengaruh inflasi, nilai tukar, suku bunga, terhadap 
perusahaan risiko sistematis sub-sektor food and beverage di BEI? 
2. Bagaimana dengan adanya inflasi terhadap risiko sistematis pada,perusahaan 
sub-sektor food, and beverage di BEI? 
3. Bagaimana dengan adanya pengaruh nilai tukar terhadap risiko sistematis 
pada perusahaan sub-sektor food and beverage di BEI? 
4. Bagaimana dengan adanya pengaruh suku bunga terhadap risiko sistematis 
pada perusahaan sub-sektor food and beverage pada BEI.?  
 
Tujuan Penelitian 
 Berdasarkan rumusan masalah tersebut, maka tujuan dan manfaat penelitian 
ini adalah sebagai berikut: 
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1. Untuk menganalisis dan mengetahui apakah inflasi, nilai tukar, suku bunga 
berpengaruh terhadap risiko sistematis pada perusahaan sub-sektor food and 
beverage di BEI. 
2. Untuk menganalisis dan mengetahui apakah inflasi berpengaruh terhadap 
risiko sistematis pada perusahaan sub-sektor food and beverage di BEI. 
3. Untuk menganalisis dan mengetahui apakah nilai tukar berpengaruh terhadap 
risiko sistematis pada perusahaan sub-sektor food and beverage di BEI. 
4. Untuk menganalisis dan mengetahui apakah suku bunga berpengaruh terhadap 
risiko sistematis pada perusahaan sub-sektor food and beverage di BEI 
 
Penelitian Terdahulu 
 Chen (2014). Analisis Perekonomian Makro dan Mikro Yang Berpengaruh 
Pada Risiko Sistematis. Hasil penelitian ini membuktikan bahwa tingkat inflasi, kurs, 
jumlah uang beredar, tingkat suku bunga SBI, DER dan Asset Growth berpengaruh 
secara simultan terhadap risiko sistematis saham. Tingkat inflasi, kurs, dan jumlah 
uang beredar tidak berpengaruh secara parsial terhadap risiko sistematis saham 
sedangkan DER dan asset growth berpengaruh secara parsial terhadap risiko 
sistematis saham. 
 Feranti dan Yunita (2015). Analisis Pengaruh Inflasi, Tingkat Suku Bunga, 
Dividend Payout Ratio, dan Current Ratio Terhadap Risiko Sistematis (Studi Pada 
Perusahaan BUMN Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2011-2013). 
Dengan pada hasil penelitian ini menunjukkan bahwa pada variabel inflasi, tingkat 
suku bunga, dividend payout ratio dan current ratio tidak adanya pengaruh yang 
signifikan kepada resiko sistematis pada perusahaan BUMN yang dimana terdapat 
pada perusahaan BEI di periode 2011-2013 baik itu secara simultan maupun secara 
parsial. 
 
Landasan Teori 
 Boediono (2014:161) “inflasi dapat diartikan sebagai kecenderungan dari 
harga–harga untuk menaik secara umum dan terus menerus”. Lalu menurut Fahmi 
(2015:61) “inflasi adalah suatu kejadian dimana menggambarkan situasi dan kondisi 
pada harga barang dengan mengalami kenaikan dan pada nilai mata uang akan 
mengalami pelemahan”. Saat terjadi kenaikan pada harga dari satu atau lebih barang 
saja maka hal tersebut tidak dapat dikatakan inflasi, kecuali apabila dengan adanya 
kenaikan tersebut meluas terhadap sebagian besar dari harga barang - barang yang 
lain. Kenaikan harga–harga tersebut dapat diakibatkan dari: musiman, menjelang 
hari-hari besar. Maka kenaikan harga semacam ini tidak bisa dianggap sebagai 
masalah atau “penyakit“ ekonomi dan tidak perlu memerlukan kebijaksanaan khusus 
untuk menanggulanginya. 
 
 Nilai tukar mata uang atau yang sering disebut dengan kurs adalah harga satu unit mata uang 
asing domestik terhadap mata uang asing. Sebagai contoh nilai tukar (NT) Rupiah terhadap Dolar 
Amerika (USD) adalah harga satu dolar Amerika (USD) dalam Rupiah (Rp), atau dapat juga 
sebaliknya diartikan harga satu Rupiah terhadap satu USD (Suseno,2004:4). 
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Adanya peningkatan pada nilai tukar mata uang dalam negeri dapat disebut apresiasi 
atas mata uang asing. Kasmir (2013:114), “bunga dapat diartikan sebagai balas jasa 
yang diberikan oleh bank yang berdasarkan prinsip konvensional kepada nasabah 
yang membeli dan menjual produknya”. Bunga juga dapat diartikan pula sebagai 
harga yang harus dibayarkan kepada nasabah (yang memiliki simpanan) dengan yang 
harus dibayar oleh nasabah kepada bank (nasabah yang memperoleh pinjaman). 
 “Risiko sistematis merupakan risiko yang tidak dapat dihindari dan 
dihilangkan/diturunkan. Apabila seorang melakukan investasi di negara Indonesia, 
maka orang tersebut akan menghadapi yang namanya risiko sistematik di negara 
Indonesia, baik tingkat bunga, inflasi, nilai tukar maupun country dan political risk di 
negara Indonesia” (Sukamulja, 2017: 60). Adapun risiko ini tidak dapat dihapuskan 
dengan cara diversifikasi, risiko ini juga akan tetap ada setelah diversifikasi karena 
pada risiko ini telah melekat di dalam pasar, sehingga risiko ini disebut juga sebagai 
market risk. Samsul (2015:285) telah menyimpulkan “apabila risiko sistematis 
muncul dan terjadi, maka semua jenis saham akan terkena dampaknya sehingga 
investasi dalam 1 jenis saham atau lebih tidak dapat mengurangi kerugian”. Oleh dari 
itu, para investor baru ataupun lama apabila dalam pasar modal harus benar-benar 
mengetahui sungguh-sungguh tentang resiko bahwa secara teoritis di setiap investasi 
yang akan dilakukan oleh para investor itu dengan disamping akan mengharapkan 
return, investor juga harus menyadari terdapat kemungkinan risiko atau kerugian. 
Selain itu, perlu juga dimengerti oleh seluruh investor bahwa terdapat hubungan yang 
kuat dan positif antara tingkat keuntungan (return) dengan adanya harapan peningkat 
risiko (risk). 
 
Kerangka Konseptual 
 Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah, maka dapat dibuat 
kerangka konseptual sebagai berikut:  
 
Keterangan: 
 : Secara Parsial        
 : Secara Simultan 
Nilai Tukar (X2) 
Suku Bunga (X3 ) 
Risiko 
Sistematis (Y) 
Inflasi (X1) 
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Hipotesis Penelitian 
 Dengan mengacu pada teori dasar dan hasil penelitian terdahulu, maka 
hipotesis yang akan diajukan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
H1a : Inflasi, Nilai Tukar, Suku Bunga secara simultan berpengaruh signifikan 
terhadap risiko sistematis sub-sektor food and beverage di BEI. 
H1b  : Inflasi berpengaruh terhadap risiko sistematis pada perusahaan sub-sektor 
food and beverage di BEI 
H1c : Nilai tukar berpengaruh terhadap risiko sistematis pada perusahaan sub-
sektor food and beverage di BEI 
H1d : Suku bunga berpengaruh terhadap risiko sistematis perusahaan sub-sektor 
food and beverage di BEI 
Metode Penelitian 
1. Jenis Penelitian 
Penelitian ini menggunakan Asosiatif adalah mencari hubungan sebab akibat 
antara variabel satu dengan variabel yang lain. 
2. Lokasi Penelitian 
Lokasi pada penelitian ini dilakukan pada perusahaan yang terdapat pada sub-
sektor food and beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan 
periode 2012–2017. 
3. Populasi dan Sampel 
Pada populasi penelitian ini adalah keseluruhan perusahaan pada sub-sektor 
food and beverage BEI 2012–2017. Metode dalam penelitian ini 
menggunakan metode purposive sumpling. Maka kriteria-kriteria yang ada 
pada penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Perusahaan sub-sektor food and beverage yang terdaftar di BEI 
2. Perusahaan tersebut konsisten terdaftar dalam sub-sektor food and 
beverage dengan periode penelitian tahun 2012-2017. 
3. Perusahaan tersebut menerbitkan laporan keuangan lengkap dengan 
periode penelitian tahun 2012-2017. 
4. Perusahaan tersebut tidak dalam proses delisting. 
 
Metode Analisis Data 
a. Analisis Deskriptif 
 Statistik ini pada umumnya digunakan para peneliti untuk memberikan informasi 
mengenai karakteristik keseluruhan variabel. Ukuran yang digunakan dalam 
statistik deskriptif antara lain sebagai berikut: frekuensi, tendensi sentral (rata-
rata, median, modus), depresi (deviasi standar varian), dan koefisien korelasi 
antara variabel penelitian. Hasil pada penelitian ini akan mendeskripsikan atau 
menjelaskan variabel penelitian sebagai berikut: Inflasi, Nilai Tukar, Suku Bunga 
sebagai variabel independent dan Risiko Sistematis sebagai variabel dependent. 
b. Analisis Regresi Linier Berganda 
Lupiyoadi dan Ikhsan (2015:157) “Analisis regresi linier berganda merupakan 
analisis statistik yang menghubungkan antar dua atau lebih variabel 
independen dengan variabel dependen”. Analisis ini bertujuan untuk 
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mengetahui tentang pengaruh variabel bebas terhadap variabel terikat baik 
secara simultan maupun parsial. 
c. Uji F (Simultan) 
Pada uji statistik F ini digunakan untuk mengetahui apakah pada variabel – 
variabel independen secara simultan terdapat pengaruh signifikan terhadap 
variabel dependen. Jika pada nilai F hasil perhitungan < daripada F menurut 
tabel maka hipotesis tersebut alternatif, dan dapat dinyatakan bahwasanya 
seluruh variabel yang termasuk variabel independen secara simultan 
berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. 
d. Uji R2 (Determinasi) 
Menurut Nawari (2010: 29) “Uji koefisiensi determinasi (R2) menyatakan 
proporsi keragaman pada variabel bergantung yang mampu dijelaskan oleh 
variabel penduganya”. Nilai R2 berkisar antara 0 hingga 1, apabila nilai R2 
yang semakin mendekati 1 maka pengaruh variabel penduga terhadap variabel 
bergantung yang semakin kuat. Sebaliknya, apabila semakin mendekati 0 
menunjukkan pengaruh yang semakin lemah. 
e. Uji T (Parsial) 
Menurut Sahid Rahardjo dalam situsnya spssindonesia.com tentang analisis 
data “Uji t Parsial dalam analisis regresi berganda bertujuan untuk mengetahui 
apakah variabel bebas (�x) secara parsial (sendiri) berpengaruh signifikan 
terhadap variabel (y)". Diketahui adanya pengaruh variabel bebas secara 
simultan terhadap variabel terikat maka dari itu hal ini disebut dengan uji t. 
 
Hasil dan Pembahasan 
a. Statistik Deskriptif 
Variabel Inflasi (X1) mempunyai nilai minimum sebesar 3,53; nilai sebesar 
maksimum 6,97; nilai mean sebesar 0,5232; dengan nilai standar deviasi 
sebesar 1,399. Variabel Nilai Tukar (X2) mempunyai nilai minimum sebesar 
9337,39; nilai sebesar maksimum 13322,46; nilai mean sebesar 11903,523; 
dengan nilai standar deviasi sebesar 1573,993. Variabel Suku Bunga (X3) 
mempunyai nilai minimum sebesar 4,56; nilai sebesar maksimum 7,54; nilai 
mean sebesar 6,312; dengan nilai standar deviasi sebesar 1,045. Variabel 
Risiko Sistematis (Y) mempunyai nilai minimum sebesar -0,13; nilai 
maksimum sebesar 0,143; nilai mean sebesar 0,076; dengan nilai standar 
deviasi sebesar 0,052. 
f. Regresi Linier Berganda 
Diperoleh persamaan regresi linier berganda sebagai berikut: 
Y= 0,445 + 0,025 Inflasi - 0,000010 Nilai Tukar - 0,061 Suku Bunga + e 
Persamaan diatas dapat diartikan sebagai berikut: 
1) Nilai α = 0445, apabila variabel independent Inflasi (X1), Nilai 
Tukar (X2), Suku Bunga (X3) bernilai 0 maka Risiko Sistematis (Y) 
bernilai 0,445. 
2) Apabila Inflasi (X1) meningkat 1% dan variabel yang lain tetap, 
maka variabel Risiko Sistematis (Y) meningkat sebesar 0,025. 
Dengan asumsi bahwa variabel lain dianggap konstan. Koefisien 
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bernilai positif yang dimana artinya terjadi hubungan yang positif 
antara Inflasi dengan Risiko Sistematis. 
3) Apabila Nilai Tukar (X2) meningkat 1% dan variabel yang lain tetap 
maka variabel Risiko Sistematis (Y) meningkat 0,000010. Dengan 
asumsi bahwa variabel lain dianggap konstan. Koefisien bernilai 
negatif yang dimana artinya terjadi hubungan yang negatif antara 
Nilai Tukar dengan Risiko Sistematis. 
4) Apabila Suku Bunga (X3) meningkat 1% dan variabel yang lain 
tetap, maka Risiko Sistematis (Y) menurun sebesar 0,061. Dengan 
asumsi bahwa variabel lain dianggap konstan. Koefisien bernilai 
negatif yang dimana artinya terjadi hubungan yang negatif antara 
Suku Bunga dengan Risiko Sistematis. 
g. Uji Normalitas 
Diketahui nilai Asymp. Sig. Kolmogorov-Smirnov (2-tailed) sebesar 0,796. 
Dalam artian 0,796 > (lebih besar) dari 0,05 maka data tersebut menghasilkan 
distribusi normal. 
h. Uji Asumsi Klasik 
1) Uji Multikolinieritas 
Variabel inflasi memiliki nilai tolerance sebesar 0,885 dan nilai VIF 
sebesar 1,130, variabel nilai tukar memiliki nilai 0,865 dan nilai VIF 
sebesar 1,156, dan variabel suku bunga memiliki nilai tolerance 0,976 
dan nilai VIF sebesar 1,025. Hasil uji multikolinieritas menunjukkan 
bahwa nilai tolerance dari ketiga variabel diatas menunjukkan bahwa 
nilai tolerance dan nilai VIF pada uji multikolinieritas kurang dari < 
0,10. Maka kesimpulan dari peneliti dalam regresi ini hasil uji di atas 
menunjukkan tidak terjadi multikolinieritas, maka model regresi yang 
ada layak untuk digunakan. 
2) Uji Autokorelasi 
diketahui bahwa nilai Durbin-Watson (D-W) 1,765 dengan berada 
diantara du < dw < 4-du (1,7054 < 1,765 < 2,2946). Disimpulkan 
bahwa tidak terjadi autokorelasi pada model regresi yang terbentuk. 
3) Uji Heteroskedastisitas 
 
Scatterplot
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Telah diketahui bahwa dengan pola (titik-titik) yang tersebar dengan 
cara merata pada gambar hasil uji heteroskedastisitas diatas, dibawah 
garis nol (0) dan tidak berkumpul pada satu tempat, serta tidak 
membentuk pola-pola tertentu maka disimpulkan bahwa pada uji 
regresi ini dilihat hasil pola gambar tidak terjadi masalah 
heteroskedastisitas atau bebas heteroskedastisitas. 
i. Pengujian Hipotesis 
1) Uji F (Simultan) 
Terdapat nilai F sebesar 110,248 dengan nilai signifikansi F yaitu 
sebesar (0,000) yang lebih kecil < dari α = 0,05. Kesimpulannya, pada 
variabel independent secara simultan berpengaruh signifikan terhadap 
variabel dependent atau jika di jelaskan secara rinci menurut variabel, 
secara keseluruhan pada variabel inflasi, nilai tukar, suku bunga, 
terdapat adanya pengaruh secara signifikan dengan risiko sistematis. 
2) Uji R2 (Detetrminasi) 
Besarnya nilai R
2 
diatas sebesar 0,829 atau sama dengan 82,9%. Pada 
hasil ini dapat diartikan adanya pengaruh dari variabel independent 
yang terdiri dari inflasi, nilai tukar, suku bunga terhadap variabel 
dependent risiko sistematis. Sedangkan sisa dari 82,9% yaitu 17,1% di 
pengaruhi oleh variabel lain di luar model regresi ini seperti country 
risk, political risk, risiko pasar 
3) Uji t (Parsial) 
a) Inflasi memiliki nilai t sebesar (7,998) dengan nilai sig. 0,000. 
Maka hasil dari nilai sig. t < 0,05 (0,000 < 0,05), maka dapat 
disimpulkan bahwasanya secara parsial variabel inflasi 
berpengaruh secara signifikan positif terhadap variabel risiko 
sistematis. Maka H1 diterima dan H0 ditolak. 
b) Nilai Tukar memiliki nilai t sebesar (-5,504) dengan nilai 
signifikansi 0,000. Maka hasil dari nilai sig. t < 0,05 (0,000 < 
0,05), dapat disimpulkan bahwa secara parsial variabel nilai 
tukar berpengaruh signifikan negatif terhadap variabel risiko 
sistematis. Maka H1 diterima dan H0 ditolak. 
c) Suku Bunga memiliki nilai t sebesar (-14.882) dengan nilai 
signifikansi 0.000. Maka hasil dari nilai sig. t < 0.05 (0.000 < 
0.05), disimpulkan bahwa secara parsial variabel suku bunga 
berpengaruh signifikan negatif terhadap variabel risiko 
sistematis. Maka H1 diterima dan H0 ditolak. 
 
Simpulan dan Saran 
Simpulan 
 Dengan adanya tujuan penelitian yang telah di paparkan oleh peneliti di bab 
sebelumnya, untuk meneliti apakah variabel inflasi, nilai tukar, suku bunga 
berpengaruh terhadap variabel risiko sistematis adalah sebagai berikut ini: 
1. Secara Simultan terdapat pengaruh secara signifikan terhadap variabel Inflasi, 
Nilai Tukar, Suku Bunga dengan variabel Risiko Sistematis. 
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2. Secara Parsial untuk variabel Inflasi berpengaruh signifikan positif terhadap 
Risiko Sistematis. Sedangkan untuk Nilai Tukar dan Suku Bunga berpengaruh 
signifikan negatif terhadap risiko sistematis pada perusahaan sub-sektor food 
and beverage yang terdaftar pada BEI dengan periode penelitian tahun 2012-
2017. 
3. Secara Teori pada hasil penelitian dengan menggunakan variabel Inflasi, Nilai 
Tukar, Suku Bunga terhadap Risiko Sistematis, sesuai dengan teori pengertian 
tentang Risiko Sistematis yaitu “Risiko sistematis merupakan risiko yang 
tidak dapat dihindari dan dihilangkan/diturunkan. Apabila seorang melakukan 
investasi di Indonesia, maka orang tersebut akan menghadapi risiko sistematik 
Indonesia, baik tingkat bunga, inflasi, nilai tukar maupun country dan 
political risk di negara Indonesia” (Sukamulja, 2017: 60). 
 
Keterbatasan Penelitian 
 Dalam penelitian ini masih terdapat keterbatasan, maka peneliti 
mengharapkan keterbatasan ini tidak mengurangi manfaat yang ingin dicapai. 
Keterbatasan dalam penelitian ini antara lain sebagai berikut: 
1. Periode pengamatan enam tahun dimulai dari tahun 2012 -  2017. 
2. Penelitian ini menggunakan tiga variabel sebagai variabel bebas 
(independent). 
3. Sampel pada penelitian ini berfokus kepada sub-sektor food and beverage 
yang terdaftar pada BEI, sehingga tidak bisa dijadikan generalisasi untuk 
seluruh perusahaan. 
 
Saran 
 Saran-saran yang dapat diberikan dengan melalui hasil penelitian, agar 
mendapati hasil yang lebih baik dari penelitian sebelumnya, sebagai berikut: 
1.  Penelitian selanjutnya disarankan untuk menggunakan periode pengamatan 
yang lebih lama. 
2. Penelitian selanjutnya disarankan untuk menggunakan variabel independent 
selain dari penelitian sebelumnya, contoh: risiko pasar, situasi politik, asset 
growth dll. 
3.  Penelitian selanjutnya disarankan untuk menggunakan selain perusahaan 
sub-sektor food and beverage contoh: sub-sektor logam, pertanian perbankan 
dll. 
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